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     En los últimos años las empresas han tenido que desarrollar un mayor interés por el 
cuidado y la preservación del medio ambiente, como también de la disminución de la huella 
ecológica que dejan con su producción y funcionamiento. Es por esto, que desde hace poco 
más de 10 años se inició con el mercado de bonos verdes y de carbono principalmente, que 
buscan compensar o disminuir la emisión de gases de efecto invernadero (GEI). Es así, como 
por medio del presente documento se pretende evidenciar la incidencia que trae el mercado 
de estos bonos en el bienestar de la población y en una economía; se iniciará con la 
presentación de información del mercado de bonos ambientales y su impacto en el 
crecimiento y desarrollo económico, con el fin de determinar su relación y efectos. 
Palabras claves: Medio ambiente, desarrollo económico y social, crecimiento económico, 
mercado financiero,  
Abstract 
     In recent years, companies have had to develop a greater interest in the care and 
preservation of the environment, as well as in the reduction of the ecological footprint left by 
their production and operation. For this reason, a little more than 10 years ago, the green and 
carbon bond market began, mainly to compensate or reduce the emission of greenhouse gases 
(GHG). Thus, this document intends to show the incidence of the market of these bonds on 
the welfare of the population and in an economy such as the Colombian one; it will begin 
with the presentation of information on the environmental bonds market and its impact on 
growth and economic development, in order to determine their relationship and effects. 







     La presente investigación tiene como objetivo principal relacionar los efectos de los 
bonos ambientales en el crecimiento y desarrollo económico, ya que su aporte radica 
principalmente en el mejoramiento del medio ambiente lo que aporta en la calidad del aire 
y así una mejor calidad de vida y bienestar para la población.  
    Los bonos ambientales, son instrumentos de deuda que están especialmente reservados 
para recaudar fondos para proyectos climáticos y ambientales. Por lo general, vienen con 
incentivos como exenciones y beneficios fiscales para atraer inversores (Arfa Javaid, 2021), 
lo que ha resultado bastante eficaz, ya que para el caso de los bonos verdes ha crecido de 
una manera considerable, con un crecimiento promedio anual del 95% (Liam Jones, 2020) 
desde la emisión del primer bono en el año 2007 y siendo principalmente los países 
desarrollados involucrados en este mercado.  
     De otro lado, se puede intuir que, con el acelerado auge de crecimiento del mercado de 
bonos ambientales, se ha disminuido la emisión de gases de efecto invernadero a la 
atmósfera, lo que ha generado un mejor bienestar y calidad de vida para los habitantes del 
planeta, puesto que la calidad del aire ha mejorado.  
Planteamiento del problema 
     El mercado de bonos ambientales han contribuido a la reforestación, transformación de 
energías renovables y la búsqueda de una mejor calidad de aire para los seres del planeta, 
por ende, este mercado hace parte de las finanzas internacionales de una economía y su 
aporte no solo es ambiental sino también al crecimiento económico y del bienestar de una 






     ¿Cuáles son los efectos de los bonos verdes y de carbono en el crecimiento y desarrollo 
económico? 
Justificación 
     El mercado de bonos ambientales es importante dentro de las finanzas de un país, ya que 
por sus rendimientos y rápido incremento de bonos o títulos en los últimos años, se han 
posicionado como unos de los bonos más atractivos para los inversionistas, las empresas y 
los emisores; generando así, una expansión de la economía y generando un crecimiento. 
Pues este mercado, se ha caracterizado por su aporte al medio ambiente, la ecología y a su 
vez incentivando el incremento de la producción de las empresas, gracias a esto, ya se están 
compensando las emisiones que genera la industrialización y la producción acelerada de 
bienes y servicios. 
     La presente investigación se centrará en relacionar los efectos de los bonos ambientales 
en el crecimiento y desarrollo económico de un país; para esto, es necesario basarse en los 
diferentes análisis que se han dado gracias al rápido auge y rentabilidad de este mercado, 
como también de los resultados en los últimos años. También, se pretende relacionar la 
calidad de vida y el bienestar de los habitantes que residen en un país que contribuye e 
interactúa en el mercado de bonos, relacionándolo con los beneficios ambientales y 






     Determinar los efectos de los bonos ambientales en el crecimiento y desarrollo económico 
de los países que los han implementado. 
Marco Referencial 
Marco teórico  
     Bonos ambientales. 
     Los bonos ambientales son instrumentos de renta fija que permiten beneficios 
económicos para los inversionistas y traen consigo beneficios ambientales. Surgen de la 
necesidad de contrarrestar y/o disminuir la emisión de gases de efecto invernadero (GEI)1 a 
la atmósfera y compensar los efectos contaminantes de la producción de bienes y servicios. 
Estos bonos son cotizados en el mercado internacional donde intervienen el sector privado 
(las empresas o inversionistas) y el gobierno de cada país. Con los diferentes tipos de 
bonos, se busca el financiamiento de proyectos de responsabilidad ambiental 
(Bancolombia, 2016) que mejoren las condiciones ecológicas del ambiente. 
     Crecimiento Económico 
     Corresponde al aumento en la producción de bienes y servicios durante un determinado 
periodo de tiempo, a través del Producto Interno Bruto (PIB) o la demanda agregada2, que 
incluye todos los bienes y servicios que las empresas del país producen para la venta, sin 
                                                          
1 GEI. Gases de Efecto Invernadero, son los componentes gaseosos de la atmósfera, tanto naturales como 
antropogénicos, que absorben y emiten radiación en determinadas longitudes de onda del espectro de 
radiación infrarroja emitido por la superficie de la Tierra, la atmósfera y las nubes (Benavides Ballesteros & 
León Aristizabal, 2007). 
2 Demanda agregada. es el total de bienes y servicios demandados por un país, a un determinado nivel de 





importar si se venden en el exterior o interior del país (Amadeo, 2020), generalmente 
medido en años. Para el crecimiento económico existen diversas causas que lo promueven, 
como la inversión, la acumulación de capital, los avances tecnológicos, los mercados 
extranjeros, el gasto público, entre otras. Por esto, es muy importante calcularlo 
frecuentemente para saber en qué condiciones está la economía con respecto a su auge y su 
producción interna. 
     Desarrollo Económico 
     Es una de las diferentes maneras de medir las condiciones de vida que tiene un individuo 
o una población determinada a través de su bienestar. El desarrollo suele reflejar el 
progreso social y económico y depende del crecimiento económico, sin embargo, el 
crecimiento económico no siempre garantiza el desarrollo económico. Algunas de las 
características más importantes que se tienen en cuenta son: la distribución de la renta, el 
desarrollo del capital humano, el orden social entre otros, la apertura al comercio exterior, 
el cuidado del medio ambiente, la administración estatal eficiente, etc (Roldán, 2019), 
existen diferente indicadores para medir la calidad de vida de una persona o población, uno 
de los más utilizados para este fin es el índice de desarrollo humano (IDH)3, el índice de 
Gini, el ingreso per cápita, entre otros. 
Marco conceptual 
     Los bonos verdes 
     En el año 2007 el Banco Mundial aprobó la emisión del primer bono verde con 
calificación AAA por el Banco Europeo de Inversiones (Climate Bonds, 2020), producto de 
                                                          
3 IDH. Es un indicador creado por el PNUD que, desde hace tres décadas, da a conocer el grado de progreso 





que un fondo de pensiones de Suecia quisiera invertir en proyectos sobre el clima (Banco 
Mundial, 2019), algunas características que deben promover este tipo de bonos son: energía 
limpia, transporte sostenible, administración del agua, gestión de residuos, tecnología de la 
información y telecomunicaciones (TIC) etc.  
     Los bonos de carbono 
     Son uno de los tres mecanismos propuestos por el Protocolo de Kyoto4, son 
considerados herramientas financieras que buscan crear incentivos para los países y 
compañías que en  sus procesos utilicen tecnologías menos contaminantes o lo hagan en 
una escala menor a la esperada (Ochoa Maldonado, 2016), a su vez estos bonos ofrecen 
incentivos económicos y fiscales, por la contribución a la mejora de la calidad 
medioambiental; Un bono de carbono representa el derecho de emitir una tonelada de Co25 
o dióxido de carbono (Agroforestal Bioplanet, 2018).  
Metodología 
     1. Revisión del mercado de bonos . 
     Investigar en artículos relevantes o fuentes primarias, información relacionada con el 
mercado de bonos ambientales e indicios sobre los efectos en la economía, a través de las 
palabras clave, anteriormente descritas. 
     2. Análisis del mercado de bonos 
                                                          
4 Protocolo de Kyoto: Pone en funcionamiento la Convención Marco de la Naciones Unidas sobre el Cambio 
Climático, que compromete a los países industrializados a limitar y reducir las emisiones de gases de efecto 
invernadero (GEI) de conformidad con las metas individuales acordadas. Este protocolo fue aprobado en 
Diciembre de 1997 pero debido a un complejo proceso de ratificación, entró en vigencia en Febrero de 2005. 
(United Nations Climate Changes, 2020) 
5 Co2. Es un gas cuyas moléculas están compuestas por dos átomos de oxígeno y un átomo de carbono. No es 
tóxico para las personas, pero si en gran escala es perjudicial para la atmósfera ya que promueve el 





     Relacionar el mercado de bonos ambientales con el crecimiento y desarrollo económico, 
a partir de los resultados de la investigación sobre la industria de este mercado. 
     3. Desarrollo de la investigación  
     Una vez se tenga la información sobre el mercado los bonos ambientales, se busca 
identificar los efectos de los mismos en las economías que mayor participación han tenido 
en este mercado. 
Desarrollo 
     Surgimiento de los Bonos Verdes y de Carbono 
     Los bonos verdes nacen de la necesidad de que fuentes privadas quisieran invertir en el 
medio ambiente y que estas inversiones fueran rentables, sostenibles y contribuyeran al 
cambio climático ocasionado por la emisión de gases de efecto invernadero a la atmósfera. 
     Por esto, las primeras partes interesadas en emitir estos títulos de deuda fueron los 
Bancos Multilaterales de desarrollo (BMD) como el BEI6 que emitió su primer bono de este 
tipo en el año 2007 por $600 millones de euros, el BIRF7 que en el año 2007 emitió el 
primer bono verde por $440 millones USD, el BAfD8 que en Octubre de 2013 emitió el 
primer bono por $500 millones USD, entre otras instituciones (Banco mundial & PPIAF, 
2015).  
     Como se puede evidenciar en la gráfica 1, en el año 2013 este mercado comenzó a 
reaccionar gracias a la IFC9 que vendió su primer bono en 1000 millones USD, luego de 
                                                          
6 BEI. Banco Europeo de Inversiones 
7 BIRF. Banco Mundial (Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento) 
8 BAfD. Banco Africano de Desarrollo 





una hora después de su emisión (Climate Bonds, 2020). Desde entonces, el mercado de 
bonos verdes ha venido en constante crecimiento, y para el año 2020 cerró con más de 1000 
billones de dólares en la emisión acumulada de bonos, desde la apertura de este mercado en 
todo el mundo. 
 
 
Gráfico 1 Emisión de bonos verdes en billones de dólares desde 2007 
Elaboración propia. Fuente: (Climate Bonds, 2020) Recuperado de 
https://www.climatebonds.net/market/explaining-green-bonds  
     De otra parte, el mercado de bonos de carbono que como se mencionó en nuestro marco 
conceptual, se adoptó dentro de los mecanismos de desarrollo limpio del Protocolo de 
Kyoto en 1997, con fines de estabilizar las emisiones de gases de efecto invernadero ya que 
se reconoció que el cambio climático es real. En este acuerdo, se plantea que los países 
industrializados deben comprometerse a disminuir las emisiones en un 5% entre el periodo 
de 2008 y 2012 con respecto a 1990.  
     Para esto, 37 países y la comunidad Europea se comprometieron con este reto a través 
de la medición de la calidad del aire y del Co2. Es así, como a través del mercado de bonos 
de carbono, se le da valor al derecho de contaminar un bien común que es el aire y el precio 




























este primer acuerdo de 1997, todos los países del mundo pactaron en diciembre de 2015, a 
través del Acuerdo de París10, que se debía reforzar la respuesta del cambio climático, 
fijando como meta que durante el siglo en curso, no se aumente la temperatura más de 2℃ 
y de ser posible no más de 1.5℃. Para cumplir los objetivos acordados, se debe establecer 
un nuevo marco tecnológico y mejorar el fomento de la capacidad de adaptación a los 
factores del cambio climático de los países en vías de desarrollo (UNFCCC, s.f.).    
 
Gráfico 2 Precio del Mercado de Bonos de Carbono, últimos 5 años 
Fuente: (IHS Markit, 2021)Recuperado de https://indices.ihsmarkit.com/#/Carbonindex 
 
     De acuerdo a la gráfica 2, se evidencia el precio de carbono durante los últimos 5 años, 
donde se evidencia que el precio de cada bono ha tenido un incremento de más del 80%. De 
esta manera, a través de los precios del mercado de carbono, se puede evaluar la gran 
rentabilidad que representa actualmente para los inversores, como también se puede intuir 
                                                          
10 Acuerdo de París: Acuerdo creado para combatir el cambio climático y acelerar e intensificar las acciones e 





que el beneficio ambiental gracias este mercado es de suma importancia, gracias a su 
modelo y estrategias de crecimiento. 
     Efectos económicos 
     Ahora bien, para entender los efectos económicos de los bonos ambientales, en 
específico los de Carbono y los bonos verdes, necesitamos centrarnos en los principales 
emisores e inversionistas de estos bonos con el fin de comprender mejor los resultados 
económicos que les ha generado. Para esto, como se podrá evidenciar en algunos gráficos 
del presente documento, los países desarrollados son pioneros en este mercado, por lo que 
la presente investigación continuará con fuentes confiables de los diferentes emisores u 
organizaciones interesadas en este mercado. 
     Para el caso de los bonos verdes, vemos que en el transcurso del tiempo la emisión no se 
centró únicamente en los Bancos de Desarrollo, como en sus inicios, sino que surgieron 
nuevos inversores con nuevas expectativas, nuevos modelos de negocio, y nuevos 
proyectos de inversión. Es gracias a esto, que ingresan nuevos emisores como la Société du 
Grand Paris que es la entidad encargada de desarrollar la próxima generación de 
infraestructura de transporte para París y sus alrededores, también  la Orsted11 que busca 
suprimir el uso de carbono para su producción en el año 2023, como también busca la 
reducción del consumo del petróleo y el gas, logrando así una generación de energía limpia 
con reducción de Co2 y cumpliendo con uno de los objetivos de este mercado.  
                                                          
11 Orsted. Empresa Danés de energía renovable que emprende acciones tangibles para crear un mundo que 





En América, la emisión de los bonos verdes la realiza Bank of America12, donde busca la 
generación de energía limpia y sus utilidades las invierte en parques eólicos, instalaciones 
solares, programas de alumbrado público con sistemas LED (Millet, François, 2020), lo que 
convierte a este emisor en un promotor de cambio social y climático contribuyendo también 
con los objetivos de desarrollo sostenible ODS. 
     Ahora bien, para el caso de bonos de carbono; todos los gobiernos y/o organismos 
reguladores dispuestos a limitar las emisiones de dióxido de carbono, pueden emitir estos 
bonos (Mezzanote Matteo, 2019), incentivando así, un mayor dinamismo en el mercado. 
Según el protocolo de Kyoto, se segmentaron en dos grupos a los países; de un lado se tiene 
a los países industrializados y en otro los países en vías de desarrollo, en donde el primer 
grupo de países tienen unas metas de emisión de bonos mucho más altas que los países del 
segundo grupo y pueden vender sus bonos a los países que no cumplan con sus metas. Para 
los países en vías de desarrollo, estos bonos pueden operar como los bonos verdes, es decir, 
los gobiernos de estos países pueden emitir bonos para apoyar iniciativas de desarrollo 
sostenible (Mezzanote Matteo, 2019).  
     Como se podrá evidenciar en la gráfica 3, la apertura de este mercado en los diferentes 
países del mundo hace que exista una interacción entre las monedas y las economías 
mundiales, generando así que las inversiones extranjeras y las divisas sean mucho más 
interrelacionadas y obteniendo beneficios económicos y ambientales entre los países que 
                                                          
12 Bank of America. Es una empresa estadounidense multinacional de tipo bancario y de servicios financieros, 
con sede central en Charlotte, Carolina del Norte. Desde 2007, ha ayudado a financiar actividades comerciales 
sostenibles en todo el mundo, proporcionando capital financiero e intelectual para desarrollar soluciones al 
cambio climático y otros desafíos ambientales (Bank of America, s.f.)  sostenibles en todo el mundo, 
proporcionando capital financiero e intelectual para desarrollar soluciones al cambio climático y otros 
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interactúan entre sí. En este gráfico también podemos analizar que los países desarrollados 
son los que están más inmersos en este mercado y lo podemos ver a través del tipo de 
cambio y la moneda con la que se realizaron las transacciones en el mercado, con la 
salvedad, de que países con una moneda X pueden realizar también transacciones con la 
moneda Y, es decir, la de su preferencia. Sin embargo, se debe entender que si se transa con 
la moneda X es porque el inversionista o el emisor únicamente operan con esa moneda. Por 
ejemplo, si un país de la Unión Europea que normalmente maneja el Euro, realiza una 
compra o venta de bonos a Estados Unidos en dólares, es porque este segundo país tiene un 
mayor impacto en el mercado. 







Gráfico 3 Emisión acumulada de bonos verdes por moneda 
Elaboración propia. Fuente: (IFC & Group World Bank, 2020) 
Recuperado de https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/5a9405c4-cfeb-42d2-889e-
3a6c6eb48a26/IFC+FY20+Green+Bond+Impact+Report_FINAL.pdf?MOD=AJPERES&CVID=nx64TV6  
     Relación entre los bonos ambientales y la economía 
     Como hemos visto en los efectos económicos, podemos observar que la emisión de estos 





se cotizaba sobre los 20,75 € y se estima que para el año 2023 se encuentre sobre los 40 € 
(Mezzanote Matteo, 2019), evidenciando así, un rendimiento de casi el doble en menos de 
5 años. Para los bonos verdes el precio es un poco más volátil dependiendo de la región y 
los valores agregados de cada bono. Sin embargo, como se pudo evidenciar en la gráfica 1 
el crecimiento que ha tenido este mercado en los últimos años es bastante representativo y 
se estima que para los próximos años sea incluso más elevado y de mucha más rentabilidad 
y beneficios. 
     Con base en lo anterior, hemos evidenciado que el impacto que trae consigo el mercado 
de bonos al crecimiento económico es bastante positivo en cuanto a la rentabilidad, el 
empleo que se genera, la inversión extranjera que se puede obtener, y el aumento de la 
producción que pueden tener las empresas gracias a la compensación que pueden hacer a 
sus emisiones. También, podemos relacionar que el hecho de que los países estén 
interactuando entre sí, promueve el comercio de diferentes bienes y servicios y se 
incrementen las exportaciones e importaciones. Teniendo en cuenta la manera con la que se 
suele medir el crecimiento económico, podemos ver que este mercado de bonos estaría 
operando positivamente los componentes de la demanda agregada, es decir, se incentiva el 
consumo, el gasto público, la inversión y el comercio exterior, 
     Ahora, con respecto al desarrollo económico, podemos relacionar los efectos que trae 
consigo el mercado de bonos verdes, pues gracias a este mercado, se está beneficiando la 
población de los países que los implementan, pues todas las utilidades de estas inversiones 
se reinvierten en la generación de energías limpias, transporte sostenible y mejoras en la 





En la gráfica 3, se podrá evidenciar la participación de los diferentes sectores de la 
economía en este mercado, Observándose que los principales sectores interesados son los 







Gráfico 4 Participación de sectores en el mercado de bonos verdes 
Elaboración propia. Fuente: (World Bank, 2019), Recuperado de 
http://pubdocs.worldbank.org/en/632251542641579226/report-impact-green-bond-2018.pdf   
 
 
    De acuerdo a la gráfica 4, se puede evidenciar también que la mayoría de proyectos 
promueven la calidad de vida de las personas y reducen la huella ecológica para futuras 
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económico como el índice de Gini13, en donde una población o una persona podrá tener un 
mejor ingreso y una mejor distribución de renta, gracias al empleo generado. De otra parte, 
el IDH también podrá mejorar en cuanto a que una población podrá tener un mayor acceso 
a la educación y podrá tener garantías para un adecuado saneamiento, todo esto contribuye 
al desarrollo de la persona y calidad de vida.  
Ahora bien, podemos analizar finalmente en ingreso per cápita14, en donde gracias a un 
escenario de empleo, educación, salud, se podrá obtener un mejor ingreso por persona y 
derivando así una calidad de vida óptima. 
Conclusiones 
    Los bonos ambientales son un mecanismo de inversión que surgen de la necesidad de la 
reducción de la huella ecológica y disminución de gases de efecto invernadero a la 
atmósfera, por supuesto, son un mecanismo que permite la reforestación del planeta, como 
también contribuyen al financiamiento de nuevos proyectos sostenibles y con estándares 
ecológicos bastante altos. Gracias a los beneficios financieros y ambientales de este 
mercado, se lograron relacionar los efectos en la economía, específicamente en el 
crecimiento y en el desarrollo económico. 
    Para el crecimiento económico, observamos que este mercado incentiva la inversión 
extranjera, incentiva el empleo para los cultivadores de árboles y el sector de construcción 
sostenible financiada por estos bonos, se generan rendimientos elevados para los gobiernos 
y privados que interfieren en estas transacciones, logrando así un aumento de la producción 
                                                          
13 Indice de Gini. Es el método más utilizado para medir la desigualdad salarial, a través de una herramienta 
analítica que suele emplearse para medir la concentración de ingresos entre los habitantes de una región, 
en un periodo de tiempo determinado (A, Torres Rodriguez, 2020). 
14 Ingreso per cápita. Hace referencia a todas las entradas económicas que recibe una persona, una familia, 





y a su vez un crecimiento en la demanda agregada, esto se puede contrastar con la gráfica 1, 
2 y 4 donde se evidencia su auge en el mercado e intuyendo a su vez el impacto en el 
crecimiento económico. 
 En el desarrollo económico, se relaciona con el bienestar de la población de los países 
industrializados e interferentes en el mercado, pues es gracias a la calidad del aire que 
mejora por los proyectos ambientalmente limpios y al planteamiento de árboles y 
reforestación, otro efecto que trae estos bonos al desarrollo económico es que, como se ha 
mencionado, la generación de empleo hace que una persona puede satisfacer sus 
necesidades básicas, por lo que puede tener una mejor calidad de vida que una persona 
desempleada y se puede evidenciar en los índices de desarrollo humano de los países 
relacionados en la gráfica 3. 
    Sin embargo, la industrialización debe tomar aún más consciencia ya que con el 
planteamiento de árboles no es suficiente para contribuir con la cantidad de gases que aún 
se emiten a la atmósfera y que el aumento desmedido de la producción de bienes y 
servicios, junto con el mal aprovechamiento de los recursos naturales hacen que estemos 
cada vez más cerca de que estos recursos se agoten. 
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